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sobre este setor.
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O Sistema Bancario Brasileiro - analise e reacao a COVID-19

A crise do coronavirus gerou um impacto profundo na economia, levando o PIB
mundial a projecoes de crescimento muito inferiores quando comparadas aos
cenarios previstos anteriormente. Uma analise do Fundo Monetario Internacional
(FMI) estimou que a pandemia causaria uma queda de 3% no PIB global em 2020,
contrastando com o previamente esperado aumento de 3,3%. Com as novas
previsoes, a linha da extrema pobreza - a parcela da populacao mundial que vive com
menos de US $ 1,90 por dia - deve aumentar de 8,2% em 2019 para 8,6% em 2020,
ou de 632 milhoes de pessoas para 665 milhoes. Anteriormente havia uma queda
projetada de 8,1% para 7,8% no mesmo periodo, de acordo com o World Economic
Outlook. Os governos, em geral, se mobilizaram para diminuir os impactos para suas
populacoOes e economias com diversas medidas buscando facilitar o acesso ao crédito
para evitar faléncias, para diminuir a miséria, assim como investimentos
consideraveis na area da satude. Para entender a dimensao desses incentivos, o total
de estimulos fiscais do Brasil, até junho de 2020, passou de 11% do PIB, enquanto os
EUA ja investiram 12,2%.

Além disso, instituicdoes que garantem a chegada dessas medidas a sociedade s3o os
bancos comerciais. Por isso, é importante analisar esse setor na conjuntura atual,
visto que é composto pelas instituicoes que fazem o intermédio das politicas
governamentais na ala monetaria. Para tanto, o presente artigo almeja discorrer
sobre os mecanismos que regem esse sistema e as modificacoes feitas pelos bancos
nesse periodo. Buscando, também, entender se a movimentacdo do governo esta
surtindo o efeito esperado para, assim, analisar os impactos da COVID-19 no setor
bancario.

1. Bancos - a l6gica por tras do sistema

Antes de adentrar nas medidas que foram impostas pelo governo brasileiro, é
importante entender os mecanismos de funcionamento do seu setor, além de seu
contexto atual. O sistema bancério se estrutura em torno de uma base fundamental:
a confianca. E necessaria tanto para que o dinheiro seja depositado, quanto para que
seja possivel retira-lo a qualquer momento.

Segundo o artigo “The Concept of Confidence in Bank”, dois pesquisadores, Daiva
Jureviciene e Viktorija Skvarciany, ao analisarem a confianca em instituicoes
financeiras, identificaram alguns fatores que levam a formacgdo desse sentimento.
Esse estudo afirma que a confianca nessas instituicoes transcende a capacidade de
sacar o seu dinheiro a qualquer momento, de modo que fatores como a estabilidade
do banco e seus resultados também influenciam nessa concepcao, pois a imagem de
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um estabelecimento inabalavel é importante para seus clientes. O grande problema
dessa base de funcionamento é que, um efeito de cadeia é gerado caso alguém tente
retirar seu dinheiro e nao consiga, tendo em vista que mais clientes correriam ao
banco para retirar suas economias com medo dele nao oferecer mais seguranca. O
banco, que por sua vez investe o dinheiro dos clientes, nao o tem suficientemente em
caixa para honrar com tantas demandas de correntistas e quebra, fazendo com que
boa parte do montante seja simplesmente perdida. A relevancia desse conceito é
tamanha que, ao se observar a crise de 2008, o ponto critico para o sistema bancario
foi a perda da confianca, sendo ela tanto dos bancos entre si, quanto na relacao entre
eles e as pessoas. A crise de confianca atingiu as pessoas fisicas quando bancos
comecaram a quebrar, fazendo com que elas quisessem retirar seu dinheiro dessas
instituicoes. Portanto, é a confianca que faz com que o banco seja viavel e trabalhe
criando valor e beneficios para o cliente.

A forma como isso acontece € interessante para a economia como um todo, dado que
uma boa alocacao de capital gera mais valor para a sociedade, consequentemente
provocando uma expansao econdmica. A logica de como essa alocacao funciona e o
porqué do desdobramento ser o desenvolvimento é basicamente explicada pelo
sistema de crédito. Os bancos sao importantes para o desenvolvimento de uma
sociedade, pois ao pegarem uma parcela do dinheiro depositado e a emprestarem
para pessoas juridicas ou fisicas, assim como para o governo, eles fazem o dinheiro
circular. Ao investir em algo que traga retorno, o banco acaba por gerar mais valor
para a economia, seja desenvolvendo novos produtos e servicos, ou simplesmente
fazendo o dinheiro girar. Essa injecao de capital, quando eficiente, é benéfica nao
apenas para os bancos, que terao o valor do empréstimo acrescido com juros, mas
também para a sociedade no geral que, ap6s um bom investimento, passa a possuir
maior valor intrinseco.

A ideia de juros pode ser facilmente explicada por duas o6ticas, a do devedor e a do
credor. A primeira seria o custo que o individuo tem por contrair um empréstimo,
dado que esse dinheiro nao é seu, ele deve pagar ao seu credor (o banco). A segunda é
o custo de oportunidade do credor (nesse caso o banco), ou seja, o custo que deve ser
renunciado para se obter algo que poderia vir a ser mais favoravel. Esse conflito
existe pois o banco tem inimeras opcoes de investimentos e poderia estar usando o
dinheiro em outra situacdo. Para tomar essa decisao, o banco deve fazer uma analise
de risco-retorno e, caso o investimento seja considerado arriscado, maior deve ser o
juro cobrado sobre ele. No final, a ideia é que ele cobre uma porcentagem (juros)
como prémio durante o tempo em que nao tera acesso a esse dinheiro.
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1. Como os bancos ganham dinheiro

Apo6s o entendimento de que os juros sao um meio do banco obter um retorno sobre
o capital emprestado, é necessario analisar como essa taxa é estabelecida. Dado que o
modelo de negbcios dos bancos tem como base tomar e conceder empréstimos, é
interessante para eles obter o capital com uma taxa menor do que a cobrada. Por
isso, um ponto de grande importancia para a analise de juros de um banco é o
spread. O spread bancéario consiste na diferenca entre a taxa de juros que o banco
cobra ao emprestar dinheiro e a que ele paga para capta-lo, seja para um correntista
ou emitindo titulos. Suponha que um investidor deixe seu dinheiro rendendo na
poupanca a uma taxa de 6% ao ano. O banco, apos coletar esse dinheiro, o empresta
para financiar um projeto de um empresario, cobrando dele uma taxa de juros de
20% ao ano. O spread bancario, nesse caso, € igual a 14%. Contudo, apesar desse
percentual ser, em teoria, o lucro do banco, para definir a taxa do spread também
sdo considerados outros fatores, dado que é preciso arcar com algumas despesas.
Segundo o relatério de 2017 do Banco Central, o principal componente de analise
para definicdo do spread bancario é a inadimpléncia’, ja que cerca de 55% do spread
brasileiro é destinado a cobrir empréstimos nao quitados. Em segundo lugar, estao
os lucros dos bancos representando 23% do spread, seguido pelos impostos, que
correspondem a 16% e custos administrativos, 4%. Dessa maneira, o valor absoluto
que o banco recebe de juros pelo empréstimo tem que ser maior do que todos esses
gastos, a fim gerar lucro.

Como bancos ganham dinheiro

1. Depésito R$100

$ 6. 2% de juros no pagamento
2. Reserva de 10% do cliente
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X

5. Lucro de R$14,20 3. R$90 de empréstimo
(R3106,20 —R$90— R$2) com 18% de juros

\

4. DividapagadeR$ 106,20

' O ndo cumprimento de uma obrigagao financeira, como o ndo pagamento de bens ou servigos até sua
data de vencimento
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4.

E necessario, ainda, entender um pouco mais do funcionamento dos bancos: em
geral, eles funcionam altamente alavancados. A alavancagem financeira refere-se
ao montante da divida na estrutura de capital da empresa, ou seja, é a relacao capital
de terceiros sobre o capital total que evidencia o endividamento. E comum no setor
bancario uma empresa emprestar muito mais capital de terceiros do que capital
proprio, isso porque a propria ideia do banco é investir o maximo possivel do
dinheiro que esta no seu caixa, buscando lucro.

O grande problema criado é a relacao entre risco e alavancagem. Caso o banco faca
muitos empréstimos, maior serd a chance dele nao serem quitados. O risco atrelado a
esses investimentos é muito maior pelo impacto financeiro que ele acarretara. Por
exemplo, se um investimento nao tem o retorno esperado, o banco sai no prejuizo
dessa, na possibilidade de ter muitos devedores inadimplentes, a instituicdo perde o
que ¢ dinheiro dos seus clientes. A magnitude da alavancagem pode ser, entao, um
risco para a pessoa que possui dinheiro depositado no banco pois, caso esse capital
seja perdido, o banco nao teria como arcar com os pedidos de saque, pois nao
possuiria a liquidez necessaria.

A fim de entender a exposi¢ao de um banco ou outra instituicao financeira a respeito
do capital de terceiros é o Indice de Basileia, que funciona como uma boa métrica
de alavancagem. Na pratica, o indicador serve para medir o quanto os bancos estao
se expondo a risco pela visio do mercado, em comparagdo com o capital aportado
pelos donos (so6cios) da instituigcdo, ou seja, seu patrimonio liquido. Para mitigar os
riscos mencionados acima, o Brasil adotou um indice de Basileia minimo, passando a
controlar mais de perto as instituicoes financeiras para que elas nao se alavancassem
demais. Por exemplo, se um banco tem um indice de Basileia de 20% isso quer dizer
que, de maneira bastante simplificada, para cada R$ 100 emprestados para pessoas
fisicas e juridicas (o total de ativos que aparece no balanco), apenas R$ 20 pertencem
ao banco. Quanto maior o indice, melhor o banco se protege dos riscos de
inadimpléncia, uma vez que fica menos exposto ao problema da alavancagem citado
anteriormente. Atualmente no Brasil, o percentual exigido para o Indice de Basileia
pelas instituicoes financeiras é de 11%, mas de acordo com dados do Banco Central,
os bancos brasileiros possuem média de 17,4%, estando em 76° lugar no ranking
mundial de menor risco, em 2019 .

Além da questao do risco de alavancagem, um outro aspecto interessante de se levar
em conta ao analisar o funcionamento do setor bancario é a grande quantidade de
transacOes que essas instituicoes realizam ao longo do dia. Esse é um aspecto
importante, pois caso um banco nao tenha o dinheiro necessario para devolver ao
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cliente, pagar o compulsério® ou fazer um empréstimo, ele pode realizar transagoes
interbancarias. Essas relagdes, como o nome ji diz, sdo empréstimos entre bancos,
que também sdo reguladas e atreladas a uma taxa de juros. A aliquota que é cobrada
nesse tipo de operacao é a taxa do Certificado de Deposito Interbancario (CDI), que
serve como baliza para a rentabilidade de muitos titulos, sobretudo de renda fixa.

A partir do entendimento das ideias centrais por tras do funcionamento dos bancos,
¢ importante analisar quais sao as regras de atividade desse setor. Para isso, é preciso
compreender qual a influéncia dos Bancos Centrais nos bancos comerciais.

1. O papel do Banco Central

Os Bancos Centrais (BCs) podem variar de funcionalidade de pais para pais, mas o
principio entre eles é parecido: sdo os responsaveis por controlar o mercado de
crédito, habilitar e fiscalizar institui¢coes financeiras, além de controlar a emissao de
moeda. A politica monetaria esta atrelada a essas responsabilidades, controlando em
grande parte taxas como a de compulsdorio bancario e a de juros basica,
regulando a disponibilidade de crédito na economia. Os bancos comerciais estao
sujeitos a algumas regras e, por mais que eles tenham liberdade para estabelecer
condi¢oes de oferta de produtos, estdo limitados pelas determinac¢ées do Banco
Central. Um exemplo da importancia da regulacao do sistema bancario no cotidiano
¢ o citado anteriormente sobre regulamentacao de reserva necessaria em relacao aos
empréstimos. Outro ponto que deve ser explicado é a importancia dessa instituicao
para algumas politicas fiscais. Em momentos de crises deflacionérios, é comum o
aumento de ativos no balanco patrimonial dos bancos centrais para que mais
dinheiro seja injetado na economia. O intuito dessa pratica é aumentar liquidez,
possibilitando que a economia seja aquecida com maior quantidade de capital
disponivel circulando. Para que esse dinheiro chegue até os bancos comerciais, o
Banco Central compra titulos de dividas que sdo considerados de pouco risco, ou
seja, os titulos do Tesouro (do proprio governo) e dos proprios bancos. Com a
compra desses titulos, mais dinheiro é injetado na economia como um todo e os
bancos recebem uma maior quantidade de crédito.

Para explicar um pouco mais a fundo a importancia dessas politicas, pode-se
observar a obrigatoriedade do compulsério. O depoésito compulsério é uma lei que
obriga os bancos a manter parte do dinheiro que captam de clientes em depositos a
prazo, a vista e na poupanca, no Banco Central. No Brasil essa taxa fica em torno de
20% para cada depositos, apesar de servir como um deposito de seguranca, pode ser

2 O Depbsito Compulsério é a reserva obrigatéria recolhida dos depésitos bancarios, conforme
percentual fixado pelo Banco Central do Brasil (BCB), com a finalidade de restringir ou de alimentar o
processo de expansao dos meios de pagamento.
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diminuida propositalmente para controlar o mercado de crédito. Se a taxa do
compulsério é reduzida, os bancos comerciais tendem a, por meio do maior nimero
de empréstimos, idealmente gerar mais valor na economia. Por meio da logica do
“multiplicador monetario” esse valor vém na forma de investimentos benéficos para
a sociedade. No entanto, o problema de diminuir a taxa do compulsorio é que ela é
considerada uma seguranca contra a inadimpléncia e, ao fazer isso, os bancos voltam
a trabalhar no limite da reserva. Logo para injetar liquidez e evitar essa reducao, o
BC possui duas formas de agir: imprimindo dinheiro ou por meio de Quantitative
Easing? (QE). Para esse dinheiro chegar na populacao, os BCs compram titulos de
divida, tanto do préprio governo quanto de outras instituicbes, como citado
anteriormente.

Ainda que a logica dos juros tenha sido mencionada anteriormente, é necessario
compreendé-la de forma resumida sob a 6tica governamental. A taxa basica de juros,
no caso do Brasil, a SELIC, serve como uma base para a maioria das operacoes de
crédito do pais, sendo um dos principais instrumentos da politica monetaria. Quando
pensamos em politica monetaria, por sua vez, identifica-se que ela pode adotar tanto
uma linha contracionista quanto expansionista. No primeiro caso, as taxas de juros
sao altas para frear o consumo, e no segundo, o contrario. O cenario no qual as taxas
estdo baixas é interessante para os bancos que pegam empréstimos com um valor
muito menor, sendo este um dos drivers para a medida. Isso porque, na teoria, se os
bancos comerciais pegam empréstimos mais baratos, eles também fazem o mesmo
com seus clientes, considerando a logica jA mencionada por tras do spread. Caso o
valor do empréstimos se torne muito menor, o banco obtém crédito com mais
facilidade, fazendo com que, na teoria, empreste mais, dado que lucra nao so6 pela
diferenca entre as taxas, mas também pela escala. O grande problema é o aumento
do risco de inadimpléncia como um todo, o que faz com que as redugdes nao tenham
efeito esperado, pois, muitas vezes, uma alta quantidade de empréstimos também se
torna algo arriscado para os bancos.

Ainda sobre a taxa béasica de juros, a tendéncia brasileira, e também mundial, é de
diminuicao da mesma, embora os processos ocorram de maneira distinta. As taxas
do Brasil sao consideradas altas quando comparadas as de outros paises, sobretudo
em relacdo as nacoes com economia desenvolvida, visto que algumas delas ja
apresentam nao so juros nominais negativos*, mas também juros reais negativados®.
A teoria por tras desse movimento é que, por meio da facilitacio do crédito, as
pessoas poupariam menos e, consequentemente, gastariam mais, gerando um

3 Ferramenta de afrouxamento monetério usada pelos Banco Centrais para criar quantidades
significativas de dinheiro de forma eletronica.

* O nome dado para a situacio onde a taxa de juros bésica da economia sio estabelecidas em um
percentual abaixo de zero.

5 Valor nominal dos juros esta positivo, mas o real (nominal - infla¢do) est4d num patamar negativo.
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aquecimento na economia. E exatamente isso que vém sendo buscado com as
diminuicoes de taxas de juros em meio a crise do coronavirus. Esta politica de taxas
de juros negativas afeta diretamente a rentabilidade dos bancos em sua atividade de
empréstimo, ao reduzir cada vez mais a margem entre a taxa de juros que eles
emprestam e a que pagam quando pegam emprestado.

Mediante dados do Banco Central do Brasil (BACEN), podemos fazer uma
comparacao do decaimento das taxas de juros em diferentes valores. O primeiro
grafico mostra os cortes na taxa bésica nos ultimos anos, enquanto o disponibilizado
pelo BACEN retrata a taxa média de juros das operacoes de crédito caindo. Sendo
assim, taxas de empréstimos estao seguindo o mesmo perfil de queda da SELIC.
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Taxa Média de Juros das Operagdes de Crédito (%)
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1. O setor bancario brasileiro antes da crise

O mercado bancario brasileiro é concentrado basicamente entre 5 grandes
instituicoes: Itat Unibanco, Banco do Brasil, Bradesco, Caixa e Santander, por
ordem decrescente de quantidade de capital segundo dados do Valor Econémico de
2019.

Total de Ativos Geridos por Bancos Brasileiros (RS Milhdes)

RS 1.487.312

RS 1.649.613

RS% 805.819
R$ 1.417.143
RS 1.264.055
RS 1.287.292
m [tali = Bancodo Brasil ® Bradesco = Caixa Santander Outros

*Fonte: Os 100 Maiores Bancos 2018 —Valor Econdmico
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Participacdo dos 5 Maiores Bancos

90% -

85% -
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75% A
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Ativos Totais Depositos Totais Operacdes de Crédito

*Fonte: Relatdrio de Economia Bancaria — 2018/ Banco Central

O ano de 2019 foi de prosperidade para o setor, especialmente para os 4 principais
bancos comerciais que sao abertos na bolsa de valores (os 5 maiores citados
anteriormente com a exclusao da Caixa Econdmica). A lucratividade dessas
instituicoes, segundo a Economatica®, foi superior a R$80 Bilhges.

Lucro dos bancos, ajustados a inflacdo

Bradesco [J] nad [ Santander Banco do Brasil

30

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

*Fonte: Economatica

Outra forma de avaliar o desempenho dos bancos é observando a rentabilidade sobre
o patriménio liquido (representada em inglés pela sigla ROE). Esse importante
indicador é usado para medir a capacidade que uma empresa tem de dar retorno

% uma ferramenta que consiste em um conjunto de médulos analiticos avangados que operam em
bases de dados de grande largura, gerando informacGes de alta confiabilidade

10 UFRJ Consulting Club




sobre o capital social, sendo considerada uma métrica de eficiéncia da empresa
quando comparada a seu custo de capital. A média brasileira dos maiores bancos foi

a segunda maior do mundo no setor em 2018 e, segundo a Economatica, em 2019, a

rentabilidade mediana sobre o capital proprio dos quatro principais bancos
brasileiros cresceu pelo terceiro ano consecutivo.

Chile
Brasil
Africa s.
Colémbia
Turquia
México
Australia
Russia
india
EUA
Coreia S.
UK

Alemanha

ROE dos 5 Maiores Bancos (% a.a médio dos 5 tiltimos anos)

1 17,80%
16,20%

I 15,20%

[ 14,80%

I 14,50%

I 1 3,90%

[ 13,40%

I 102

I 1 1%

I G, 10%

I S /0%

I 1.50%

N 140%

*Fonte: Analise Accenture

30

15

10

Rentabilidade Média sobre Patrimdnio Liquido (%)

20006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

*Fonte: Economatica
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O intrigante de se analisar pelo grafico é que, com a crise politica brasileira de 2015,
houve uma queda na rentabilidade dos bancos. Apesar disso, o setor bancario foi o
que melhor se recuperou devido a algumas condi¢oes. Uma delas foi a politica de
juros bancarios altos, visto que, quando a taxa Selic recuou a 6,5% ao ano, as
principais institui¢oes financeiras continuaram com retorno sobre o patrimonio
(ROE) em trajetéria ascendente. Ou seja, mesmo com a SELIC em queda, os bancos
mantiveram altas taxas para os empréstimos. Segundo o levantamento da empresa
de informacoes financeiras, o aumento do ROE de 2016 para 2017 para os bancos foi
o dobro dos demais setores da economia, que tiveram média de 6,6%. Uma
explicacdo para a 6tima saude desse setor € o alto spread bancario praticado no pais,
causado sobretudo pela alta concentracao. Segundo o Banco Central, o Indicador de
Custo do Crédito” (ICC) passou de 20,64% em 2015 para 22,25% em 2016
(momentos de crise interna no Brasil), significando que, no geral, o custo para a
obtencao de empréstimos vinha aumentando, por mais que o pais tivesse uma
politica monetéria de baixas taxas de juros. Um estudo da Federacao Brasileira de
Bancos (Febraban) mostra, numa comparacao com outros 12 paises, que o indice
brasileiro é o mais alto, sendo que o do segundo colocado, México, é de 9,1 pontos.

ROE dos Bancos com ADR’s listados na Bolsa de NY com Ativos acima de U$100 Bilhdes

BANCO PAIS ROE % 12 MESES DATA DO BALANCO
Santander Brasil 19,25 30/09/2019
ItauUnibanco Brasil 18,59 30/09/2019
Bradesco Brasil 17,97 30/09/2019
Banco do Brasil Brasil 17,71 30/09/2019
Royal Bank of Canada Canada 16,13 31/07/2019
Hdfc Bank Ltd india 15,29 31/03/2019
Nothern Trust Corp USA 14.43 30/09/2019

1. A COVID-19 na economia

Apos a contextualizacao do ambiente bancéario brasileiro, é possivel entender melhor
os desdobramentos da crise da COVID-19. O maior impacto deriva da paralisacao da
economia em trés ambitos diferentes. O primeiro reside no fato de que algumas
empresas tiveram suas receitas diminuidas e necessitam arcar com seus custos. Isso
as obriga a contrair empréstimos e/ou renegociar dividas. Dessa maneira, a demanda
por crédito aumenta, porém vé-se uma busca por juros mais baixos. Um outro ponto

70 ICC mede o custo para o tomador de crédito e inclui ndo apenas juros, mas também os encargos
fiscais e operacionais envolvidos na contrata¢ao
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é a renegociacao de contratos antigos buscando, também, mudancas para taxas
menores e maior tempo para pagamento. Essa situacdo pode ser um grande
problema, pois é ruim para o banco receber menores juros, pois o cliente pode estar
incapacitado de arcar com a divida, aumentando a inadimpléncia. Isso porque os
juros acordados previamente foram baseados em outro momento da econémico.

Ja o segundo ambito diz respeito as pessoas fisicas que perderam seus empregos ou
tiveram sua renda impactada, aumentando, assim, os pedidos de acesso ao crédito.
Por ultimo, seriam as pessoas tanto fisicas como juridicas que preferem poupar mais,
dada a imprevisibilidade e incerteza da realidade, diminuindo a demanda de crédito
nesse caso.

Inadimpléncia da carteira de crédito (%)
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*Fonte: Banco Central do Brasil

A partir de uma pesquisa da consultoria McKinsey & Company sobre como os
brasileiros estao se comportando em relacdo ao seu dinheiro, é possivel identificar
alguns pontos de grande significancia para o entendimento do decaimento do setor.
De acordo com a pesquisa, a grande maioria diz que teve o salario impactado
consideravelmente e, por conta disso, uma parcela ainda maior esti cortando
despesas e sendo muito cuidadosa em como gasta. O interessante de se analisar em
relacao aos bancos, além desses pontos, é que uma grande quantidade de brasileiros
também esta diminuindo suas compras e investimentos dada a situacao atual e
incertezas. O impacto, entao, é notavel para o setor bancario devido a diminuicao do
consumo como um todo, assim como de produtos financeiros, o tamanho desse
impacto pode ser analisado nos dados do PMI.
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Sentimentos da populacéo geral no Brasil, % das respostas [ Discordo Fortemente/ Discordo
[ ] Discordo Levemente/ Concordo

[l Concordo Fortemente/ Concordo
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coronavirus.
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Estou diminuindo meus gastos.

Diante das minhas financas pessoas e da
economia atual eu tenho que ser cauteloso em
como gasto meu dinheiro.

*Fonte: McKinsey & Company
De acordo com o PMI® de marco e maio, os bancos, ndo s6 no Brasil como no mundo,
sofreram bastante com a nova realidade. Esse indice analisa a direcao predominante
das tendéncias econOmicas nos setores de manufatura e servicos como um todo.
Consiste em um indice de difusdo que resume se as condicoes de mercado vistas
pelos gerentes de compras estdo se expandindo, mantendo-se iguais ou se
contraindo. A analise é feita para diversos setores da economia:
PMI Global — por setor (Marcgo, 2020)

Contraindo Expandindo
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Produtos Quimicos

Papel e produtos florestais
Servigos de cuidado com a salde
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Produtos Industrializados
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Servigos financeiros
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Automdveis e pegas
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Software e servigos
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Transporte
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*Fonte: IHS Markit

8 Purchase Managers Index
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PMI Global — por setor (Maio, 2020)

Servigos de cuidado com a saude
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*Fonte: IHS Markit

O intrigante de se ver com as comparacoes dos PMIs de marco e maio é como o
impacto nos bancos diminuiu, tanto quando comprada a si mesmo, quanto aos
outros setores da economia. Para entender como isso vem acontecendo, é importante
saber quais foram as medidas governamentais e bancarias tomadas diante da
pandemia, além de analisar as particularidades do setor.

1. Medidas de controle de impacto e suas
consequéncias

A politica fiscal, tanto no Brasil quanto no mundo, vem girando em torno do
aumento de gastos publicos, seja criando contas para empréstimos a populacao (por
exemplo, o pagamento de R$ 600,00 para microempreendedores ou pessoas de
baixa renda) ou comprando titulos de divida para injetar maior liquidez na
economia. A compra desses ativos, no Brasil, tem grande impacto positivo para os
bancos, visto que o Banco Central s6 pode comprar titulos do tesouro ou dessas
instituicdes, por serem considerados mais seguros. E extremamente perceptivel o
quanto o BACEN aumentou na quantidade de ativos de seu balanco patrimonial no
periodo de 2020. A partir da analise do grafico, os gastos e investimentos do BACEN
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vém crescendo bastante ao longo dos meses, o que significam estimulos mais fortes
para a economia. Contudo, quando comparada a outros paises, como os Estados
Unidos, essa ajuda pode parecer infima.

Balanco Patrimonial dos Bancos Centrais

Brasil (em trilhGes de reais) === Estados Unidos (em trilhGes de délares)

4,0 7,5
3,8 6,5
3,6 h5
3,4 4,5
——_
Jul 2019 Out 2019 Jan 2020 Abr 2020 Jul 2020

*Fonte: Trading Economics

Com a economia desacelerando e a demanda por bens diminuindo ou se estagnando,
a maioria dos BCs ao redor do mundo seguiu a tendéncia de diminuir ainda mais
suas taxas de juros. O grande problema dessa medida é quanto a sua efetividade,
dado que ela s6 funciona se as pessoas estiverem buscando esse dinheiro. Por mais
que os pedidos por empréstimos aumentem, as economias mundiais ainda possuem
previsao de terminarem o ano com resultados negativos. Outro ponto que pode ser
usado para analisar a eficiéncia dessa medida é o caso europeu, onde os paises
possuem juros baixissimos, com o intuito de fomentar a economia e atingir a meta de
inflacao.

No Brasil, quem define as taxas é o Comité de Politica Monetaria (COPOM) e em sua
reuniao de junho, quando diminuiram a Taxa Selic para 2,25% anuais, alguns pontos
foram levados em consideracao, dentre eles, a inflagdo. As expectativas de inflacao
para 2020, 2021 e 2022 apuradas pela pesquisa Focus® encontram-se em torno de
2,0%, 3,3% e 3,5%, respectivamente, taxas mais baixas que as dos anos anteriores,
mas com uma previsao de recuperacao boa.

® O Relatério Focus, também conhecido como boletim Focus, é um documento que é publicado online
e que contém um resumo das expectativas de mercado a respeito de alguns dos mais importantes
indicadores da economia brasileira
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Previsdo da Inflacdo (ao final de cada ano)
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*Fonte: Relatdrio Focus

Na teoria, diminuir a taxa de juros pode gerar uma pressao inflacionéaria, pois com a
diminui¢do, mais empréstimos seriam possibilitados, gerando maior liquidez e,
consequentemente, maior consumo e inflagdo. Contudo, no momento atual, os juros
nao possuem esse efeito sozinhos, pois o consumo como um todo diminuiu
excepcionalmente com a crise muito devido a incerteza do momento. O Copom
ressalta, que questionamentos sobre a continuidade das reformas e alteracoes de
carater permanente no processo de ajuste das contas publicas podem elevar a taxa de
juros da economia, porque, apesar de nao terem relacdo estrita com a COVID-19,
continuam fazendo parte do cenario monetario brasileiro. O Copom entende que,
neste momento, a conjuntura economica prescreve um estimulo monetario
extraordinariamente elevado, mas reforca que ha potenciais limitacoes para o grau
de ajuste adicional. Esse limite é mais consideravel em paises emergentes devido a
existéncia de prémios por risco (diferente de muitos paises desenvolvidos que
trabalham com juros negativos), ou seja, um investidor espera um retorno maior ao
investir em algo que é considerado mais arriscado. No Brasil, em especial, o limite é
ainda maior, em decorréncia da fragilidade fiscal e incertezas sobre a continuidade
do ajuste das contas publicas. Por fim, a decisao do COPOM foi de diminuicao da
SELIC e, ao que parece, deve continuar com essa tendéncia, apesar dos pontos
levantados sobre o limite da taxa.

A partir do entendimento da politica do COPOM e o que ele busca com esses
estimulos, é necessario observar como isso se traduz nos bancos brasileiros. A crise
gerada pela pandemia do novo coronavirus fez com que os empresarios passassem a
mostrar profunda insatisfacdo com a situacao financeira e com a margem de lucro
operacional de seus negdcios no primeiro trimestre do ano. E o que aponta a
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pesquisa Sondagem Industrial”® da Confederacao Nacional da Industria® (CNI), o
indice de satisfacdo financeira ficou em 41,4 pontos, com recuo de 8,6 pontos em
relacdo ao quarto trimestre de 2019. Essas estatisticas demonstram que ha uma
insatisfacdo com as medidas tomadas pelos bancos, isso porque alegam que, mesmo
com o afrouxamento do crédito para bancos comerciais, as medidas nao estariam
chegando em grande parte da populacdo. Apo6s a injecao de liquidez no mercado
financeiro, com a liberacao de R$ 1,2 trilhdo para as instituicoes financeiras, dados
divulgados no final de abril pelo Banco Central mostram que o crédito bancario
apresentou um aumento de 2,85% em marco, na comparacao com o més anterior,
para um volume total em mercado de R$ 3,587 trilhdes. Este movimento foi
acompanhado, ainda segundo informacoes oficiais, por uma queda na taxa média de
juros cobradas pelas instituicbes financeiras. Entretanto, isso ndo aconteceu em
todas as linhas de crédito, dado que, apesar de os bancos obterem uma facilitacao do
acesso ao dinheiro, existe um limite para os riscos que estao dispostos a correr na
reducao de juros. Por exemplo, no cartao de crédito rotativo das pessoas fisicas, a
taxa de juros aumentou no més de marco, uma vez que sao o tipo de empréstimo
mais arriscado para as instituicoes.

Enquanto isso, de acordo com o BACEN, os juros bancarios, no geral, cairam mais do
que a taxa béasica. Com isso, o spread bancario médio passou de 28,9 pontos
percentuais, em fevereiro, para 27,5 pontos percentuais em marco. O que é possivel
tirar dessas informacoes é que os bancos estao, de fato, reduzindo os juros em alguns
casos, mas é importante ressaltar que, em momentos de crise, os riscos para os
bancos podem aumentar, uma vez que a inadimpléncia tende a crescer. Esse fato
explica o aumento no namero de solicitacoes de crédito negadas. Segundo o Sebrae,
numa pesquisa em abril, cerca 60% dos pequenos negbcios que buscaram
empréstimos tiveram o pedido recusado. Os riscos de emprestar dinheiro,
principalmente, para pessoas fisicas sdo maiores e, por conta disso, os bancos
comerciais tém sido bastante seletivos a quem estdo oferecendo os empréstimos,
inclusive com taxas consideravelmente altas para o prémio compensar o risco.

® A Sondagem Industrial é uma sondagem de opinido empresarial mensal com o objetivo de conhecer
a tendéncia da atividade industrial e as expectativas dos empresarios.
" E a institui¢do méxima de organizagdo do setor industrial brasileiro.
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Indicador do Custo de Crédito (%a.a)
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*Fonte: Banco Central

Para rebater as reclamacoes de dificuldade de acesso ao crédito, a Febraban divulgou
um levantamento mostrando que o volume total de concessoes de crédito e
refinanciamentos superou R$ 330 bilhoes no periodo entre 16 de marco e 8 de abril,
valor maior que o da média mensal registrada no 1° trimestre do ano passado, que foi
de R$ 290 bilhdes. A Febraban destaca ainda que os bancos tém oferecido a
possibilidade de prorrogacao de dividas e renovacao de crédito por pelo menos 60
dias. De acordo com balanco divulgado no comeco do més, os bancos ja receberam 2
milhoes de pedidos e ja prorrogaram R$ 130 bilhdes em vencimentos.

O resultado dos lucros dessas institui¢oes sao negativos quando comparados a como
estava o setor antes da crise. Os quatro maiores bancos do pais registraram, no
primeiro trimestre de 2020, o lucro mais baixo desde o terceiro trimestre de 2017,
segundo levantamento realizado pela Economatica. A soma do lucro dos 4 maiores
bancos foi de R$ 13,762 bilhdes nos primeiros trés meses deste ano, como
comparativo, 0 mesmo trimestre do ano passado, os bancos tinham obtido um lucro
de R$ 19,95 bilhdes. No caso do Itad, por exemplo, o lucro liquido ficou em R$ 3,4
bilhdoes no primeiro trimestre de 2020, configurando uma queda de 49,3% na
comparacao com o mesmo periodo do ano anterior, seguindo a tendéncia do setor
que caiu num total de aproximadamente 63%.
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Evolucéo no Lucro Liquido de Grandes Bancos com Capital Aberto (em RS Milhdes)
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*Fonte: Economatica

Devido ao aumento da carteira de crédito, os bancos, em geral, tomaram a decisao de
aumentar as reservas contra uma iminente escalada da inadimpléncia, o que ajudou
a diminuir os lucros no primeiro trimestre. Eles, como um todo, aumentaram seus
gastos em relacao a Provisao de Devedores Duvidosos (PDD) que, em esséncia, €é uma
reserva de recursos financeiros que serve para cobrir prejuizos com clientes
inadimplentes. Esse dinheiro, por ser uma reserva, s6 ¢ gasto de acordo com o custo
da inadimpléncia do periodo. No primeiro trimestre de 2020, o Itatt Unibanco, com
R$ 10,8 bilhdes, liderou o provisionamento, seguido pelo Bradesco com R$ 7,3
bilh6es, Banco do Brasil com R$ 6,6 bilhoes e Santander com R$ 3,5 bilhoes. Dos
quatro bancos, o Santander e Banco do Brasil registram diminuicdo de PDD no
primeiro trimestre de 2020 com relacao ao quarto trimestre de 2019. A analise que
pode ser tirada dessas informacodes é o quanto alguns bancos estdo esperando de
aumento de inadimpléncia com a crise. O aumento do PDD infere diretamente na
diminuicdo do lucro, mas pode significar, também, um maior preparo para os
impactos no setor.
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Evolugdo no PDD de Grandes Bancos com Capital Aberto (em R$ Milhes)
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Apo6s a reducao da Selic de maio (de 3,75 para 3,0), o Itat comunicou a reducao dos
juros das suas linhas para pessoas fisicas e juridicas, sendo o repasse do corte
integral, ou seja, uma reducao dos juros também em 0,75 ponto percentual. Ja o
Bradesco, também reduziu suas taxas de juros, mas apenas alegou que isso apenas
ocorrera para suas "principais linhas de crédito", mostrando que cada banco esta
agindo de forma diferente, apesar dos impactos estarem sendo parecidos. A
diminuicdo das taxas pode ser positiva, ao passo que estimulam mais pessoas a
contrairem empréstimos e consumirem, aquecendo a economia. Contudo, o aumento
no numero de empréstimos pode levar a um aumento da inadimpléncia no longo
prazo.

Utilizando como base o relatério que o Bradesco anunciou sobre o primeiro trimestre
de 2020, é possivel observar algumas medidas tomadas em relacao aos juros e ao
tempo de caréncia*. De acordo com o banco, para pessoas fisicas, pequenas, médias
e grandes empresas houve uma prorrogacdo em até 60 dias de pagamento das
parcelas de empréstimos e financiamentos para clientes com atraso de até 59 dias,
com taxa de juros do contrato original mantida ap6s o recalculo de parcelas. Para
pequenas e médias empresas, o banco ofereceu adicionalmente o financiamento de
folhas de pagamento por meio do Programa Emergencial de Suporte a Emprego
(PESE), com 6 meses para vencimento da primeira parcela, prazo de 30 meses para
pagamento com taxas de juros de 3,75% ao ano. Enquanto para grandes empresas, o
banco ofereceu, também, linhas de capital de giro para apoiar a necessidade imediata

2 prolongamento do prazo para pagamento de uma divida
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de caixa. O objetivo dessas revisoes é tentar fazer com que o banco mantenha os
clientes atuais, diminuindo a taxa de inadimpléncia.

Isso indica que os contratos estdo sendo revisitados, mas nao necessariamente
mudando muito, o que pode ser prejudicial para o cliente. A revista Valor reportou
que apesar do tempo de caréncia que a maioria dos bancos estio dando (em média
de 90 dias), muitos contratos ainda podem ser considerados desvantajosos para o
cliente no momento atual. Isso porque o crédito consignado, que desconta as
parcelas da divida diretamente do contracheque do trabalhador, ficou de fora dessa
série de medidas adotadas durante a pandemia. Uma das maiores preocupacoes dos
bancos com esse tipo de crédito ¢ o risco de calotes de estados e municipios, visto que
o setor publico representa 95% do crédito consignado no pais. Neste contexto de
crise, a queda da renda ocasionou também a reducado na capacidade de pagar dividas
previamente obtidas, especialmente com o advento da Medida Proviséria (MP) 936,
que permite suspensao de contrato de 60 dias ou corte de salarios por até 9o dias.

Comprometimento da renda com parcelas do consignado apos MP 936

Renda Liquida de R$3.000 Comprometimento da renda

Saldrio integral antes da crise 30%

25% de reducdo salarial 33%

50% de reducdo salarial 39%

70% de reducdo salarial ou suspensdo de contrato 41%

Quando consideramos esse contexto analisando os dois lados podemos supor que os
danos no setor e na economia serao prolongados. Seja pelo lado dos bancos, que
estao tentando minimizar seus prejuizos e sendo conservadores em quais riscos estao
dispostos a assumir quanto o lado das pessoas, que devido a crise estao sofrendo com
taxas de juros e empréstimos.

Para Candido Bracher, CEO do Itat, a forma como os bancos sao vistos pela
populacdo devera mudar. Ele lembra que em outras crises, como a de 2008, os
bancos foram os culpados ou eram parte do problema. “Desta vez, os bancos serao
parte da solucdo. Vao viabilizar a irrigacdo da economia com recursos, para ajudar
empresas e salvar empregos. Nao d4 para alimentar a ilusao que os bancos farao isso
sozinhos. Sera necessario uma injecao macica de recursos fiscais pelo governo na
economia, mas podemos ser os canais de irrigacdo desse processo” - afirma o
banqueiro. Bracher observou que, depois dessa crise, essas instituicoes de crédito
passarao alguns anos socorrendo empresas e pessoas, que sairao mais endividadas.
Por mais que haja o debate quanto a efetividade das politicas governamentais na vida
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das pessoas, o setor bancéario argumenta que est4 fazendo o possivel para ajudar. Os
dados apresentados até entdo mostraram que os bancos, apesar de cautelosos, estao
aumentando as concessoes de crédito. A atitude dessas instituicoes é compreensivel,
pois as proje¢oes futuras nao siao as melhores e seria contra-intuitivo uma empresa
se expor a um risco gigantesco com os dados sobre inadimpléncia aumentando.

1. Tendéncias futuras do setor

Além de projecoes como a do CEO do Itat de que os bancos devem ser responsaveis
por ajudar diversas empresas, existem outras medidas a serem tomadas. Devido a
crise e aos resultados de lucro atual, o setor pode buscar ser mais conservador apds o
momento de estresse. Isso significa basicamente a diminuicao de empréstimos e
aumento de juros para compensar perdas. A agéncia de classificacdo de riscos
Moody’s reduziu, em abril, a classificacio de “estavel” para “negativa” sua
perspectiva para o setor bancario brasileiro, o que para os bancos nao é um bom
sinal, dado que seu servico se torna mais atrelado a uma incerteza e um risco maior
para investidores. O impacto dessas classificacoes é que antncios negativos de
mudancas exercem maior influéncia no mercado acionério que as noticias positivas.
Além disso, as noticias negativas geradas pelas agéncias emissoras de rating sao
antecipadas pelos agentes de mercado em relaciao as acoes e, por conta disso, esse
downgrade pode ter um impacto significativo no valor das a¢oes dos bancos. Por
meio de um relatorio enviado aos clientes, a vice-presidente sénior da agéncia, Ceres
Lisboa, também informou que a queda inesperada na economia, o declinio da renda
familiar, assim como o aumento do desemprego vao pressionar a qualidade de ativos
dos bancos e reduzir a capacidade de pagamento dos tomadores de crédito, o que
elevara a inadimpléncia e os custos de crédito.

Outra agéncia de anélise de riscos, a Fitch, trouxe alguns outros pontos para a
analise. Segundo a empresa, “o novo ambiente de negocios apds a pandemia de
coronavirus tem mudado esse progresso (melhora da satide financeira das empresas)
e vai afetar a situacao de liquidez de curto prazo da maior parte das companhias no
Brasil”. Sendo assim, o cenario acaba levantando davidas sobre a geragao de caixa
futura e, consequentemente, para a evolucado do desemprego no pais, considerando
as dificuldades de se prever o tempo de recuperacao da economia. Com todos os
problemas relacionados a inadimpléncia e as capacidades produtivas dos bancos, é
esperada uma recuperacao lenta.

A andlise do desemprego é essencial para essa questdo, pois, como constatado
anteriormente, um dos maiores problemas para a lucratividade dos bancos vem
sendo a diminuicdo de gastos da populacao, decorrente da menor capacidade de
consumo e investimentos. O Brasil deve encerrar este ano com uma taxa média de
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desemprego de 17,8%, de acordo com a projecao do Instituto Brasileiro de Economia
da Fundacdo Getalio Vargas, feita em abril. Logo, a recuperacdo do setor esta
atrelada, necessariamente, a recuperacao financeira do pais como um todo.

Taxa de desemprego Brasil (%)
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10

8 2016 2017 2018 2019 2020

*Fonte: Trading Economics | IBGE

Segundo a Fitch, “mesmo em um cenario de reducao ou eliminacao da quarentena
doméstica, as incertezas sobre a habilidade da economia reagir podem limitar o
apetite dos cidadaos em relacao ao consumo”. Esse cenario pode ter impacto tanto
nos empréstimos de varejo quanto em outros segmentos, uma vez que as
consequéncias também vao se espalhar sobre a industria e o setor de servicos, reforca
a agéncia.

Outro ponto importante de anéalise é a digitalizacdo dos bancos. A transicao para o
digital ja era uma tendéncia no mercado brasileiro, contudo, com a impossibilidade
de ir a agéncias fisicas, essa mudanca do fisico para o digital deve ser acelerada.
Entre a ultima semana de dezembro e a primeira de marco, os brasileiros gastaram
35% mais horas em aplicativos de financas, atingindo o mesmo percentual dos
Estados Unidos, segundo levantamento feito pela Liftoff, uma plataforma de analise
de aplicativos. Além disso, o Brasil é terceiro pais que mais acessa aplicativos
financeiros, perdendo apenas para China e India.

Para se ter alguma nocdo de quanto isso foi intensificado no momento atual,

podemos observar os dados do banco Bradesco, mostrando que essa tendéncia foi,
certamente, acelerada.

24 UFRJ Consulting Club




Correntistas com Perfil Digital

Abertura de Contasvia App
17,6 milhoes
Até Mar20, foram abertas mais
Pessoa Fisica === Peccog Juridica PJ ;
de 32,5 mil contas
16,3
14,7
13,0 $223% 15
1,3
1,1 1,2 38
Mar, 18 Mar, 19 Mar, 20 Mar, 19 Mar, 20

*Fonte: Bradesco

1. Conclusao

O carater concentrado do mercado bancario brasileiro tende a facilitar o controle dos
impactos do virus, dado que sao poucas as empresas que tém poder de realizar
mudancas estruturais na concessao de crédito. A analise prévia de como o ROE do
setor se comportou na crise interna de 2015, quando comparada aos dados mais
recentes do PMI, demonstra que o sistema bancario passa por uma grande
desaceleracao. Contudo, quando contraposto a outros setores, parece estar cuidando
da crise de forma moderada e bastante defensiva. Podemos afirmar que, o impacto
esta sendo bilionéario, entretanto, o setor bancario é um dos com maior potencial de
se reerguer, por ter muito poder sobre como obtém seu lucro. E evidente que as
medidas monetarias tomadas estdo diminuindo o spread dos maiores bancos
brasileiros, porém ele continua sendo um dos maiores do mundo. Apesar do lucro
estar sendo menor, ele estd acima da média do mercado de crédito mundial em
termos de lucratividade. Esse movimento que, para o setor, € uma perda, para a
populacdo é benéfico, pois o custo do crédito diminui em muitos casos, tornando
menos custoso fazer investimentos, o que para pequenas e médias empresas é
essencial.

O dano no setor em maior parte esta atrelado as inadimpléncias e esse fator esta
intrinsecamente ligado a recuperacdo da economia brasileira. Isso porque é de
grande importancia que a populacdo recupere sua capacidade de pagamentos, visto
que o impacto na renda familiar acabou criando uma inaptidao a pagar dividas
passadas. Outro ponto é que o consumidor precisa recuperar suas conviccoes na
economia, no sentido de que é necessario que a incerteza quanto ao futuro diminua,
fazendo com que o mesmo aumente seus investimentos e gastos no geral. Mas para
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isso, o investidor precisara de dados e mudancgas mais concretos sobre a recuperacao
da economia, o que parece estar longe da realidade atual. Por fim, algumas
mudancas substanciais foram aceleradas por conta da crise, como a digitaliza¢ao dos
bancos, o que pode ocasionar uma competicao mais direta com as fintechs, apesar
delas ainda estarem distantes dos grandes bancos em alguns quesitos, como niimero
de ativos e capacidade de crédito. Como um todo, o sistema bancario nao parece tao
ameacado a dar default com essa crise, muito por conta da sua forca quanto aos seus
lucros e pouca ameaca competitiva. E importante ressaltar, também, que devido a
importancia do setor para a economia, a maquina publica seria capaz de fornecer
apoio para evitar o default, caso necessario.
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